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Abstract: In the course of joint investments, Private equity funds gradually develop the PE network with the features of trust, 
participation and mutual benefit. Based on the social network analysis, the paper makes an empirical study on the structural 
characteristics of PE network from the perspectives of density, distance, centrality, structural holes, and core-periphery structure. It 
demonstrates that the PE network in China is not cohesive and equal. The PE funds with outstanding network status usually have 
stronger infl uence and advantage on joint investment.




































































































































































接近中心度(Closeness Centra l i ty)是测量某一网络
节点通过各种关系与网络中所有节点的接近程度，即
捷径距离之和。其表达式为：            ，其中dij是点i和j
之间的捷径距离(捷径中包含的线数)。相对中心度为最小
可能性距离(样本数-1)与接近中心度的百分比，其表达式



















































距离 1 2 3 4 5 6 7 8 9
关系
对数
1574 9956 23124 14760 4090 1214 310 36 4






















1 深圳创新投 46 18.182 0.029 7 鼎晖 24 9.486 0.015
2 IDG资本 44 17.391 0.028 8
达晨创
投 22 8.696 0.014
3 启明创投 30 11.858 0.019 8
英特尔
投资 22 8.696 0.014
4 上海永宣 29 11.462 0.018 8
高盛亚
洲 22 8.696 0.014
4 红杉 29 11.462 0.018 9 纪源资本 20 7.905 0.013
5 集富亚洲 27 10.672 0.017 9
德同资
本 20 7.905 0.013
6 凯鹏华盈 25 9.881 0.016 10
海纳亚
洲 18 7.115 0.011
表3  所有PE绝对度数中心度分布
度数中
心度 1 2 3 4 5 6-10 11-20 21-30 31-40 41-50
PE机
构数目 41 45 31 22 14 59 31 8 0 2
















数目用g jk( i )表示，那么点i充当点j和k中介的能力(控制
j和k交往的能力)：               ，即点i处于点j和k之间的
捷径上的概率。将点i对于网络中所有其他点对的中介
中心度加总，可得该点的绝对中介中心度，表达式为： 
           ，j≠k≠i且j<k。相应的点i的相对中介中心
度为其绝对中介中心度与最大可能值(在星型网络情况
下，CMAX=(N
















































1 IDG资本 42 69.05 17 7
清科创
投 52 55.77 8
2 启明创投 43 67.44 16 7
高盛亚
洲 52 55.77 9
3 红杉 46 63.04 12 8 英特尔投资 53 54.72 8
4 集富亚洲 48 60.42 11 9 鼎晖 54 53.70 9
5 深圳创新投 49 59.18 11 9
联创策
源 54 53.70 7
5 海纳亚洲 49 59.18 9 9
赛富亚
洲 54 53.70 7
5 德同资本 49 59.18 10 10
达晨创
投 55 52.73 8
6 上海永宣 50 58.00 10 10
纪源资
本 55 52.73 7
6 凯鹏华盈 50 58.00 9 10 北极光 55 52.73 6















1 深圳创新投 6378.53 20.01 6 达晨创投 2217.16 6.96
2 IDG资本 4804.69 15.07 7 鼎晖 2075.68 6.51
3 凯鹏华盈 2566.79 8.05 8 英特尔投资 1975.56 6.20
4 红杉 2314.44 7.26 9 江苏高科投 1856.13 5.82
















机构数量 119 53 50 17 8 5 1 1































































平均值 标准差 最大值 最小值 总和
绝对度数中心度 6.197 6.533 46.000 1.000 1574
相对度数中心度 246.177 652.773 6378.530 0.000 62529
表8  派系规模和机构数量
派系规模 3 4 5 6 7 9 10 12
数量 121 60 14 8 1 1 1 1
表9  整体网络中前10位PE的结构洞测量指标
排名 投资机构 EffSize 排名 投资机构 EffSize
1 深圳创新投 41.130436 6 上海永宣 22.310345 
2 IDG资本 38.772728 7 集富亚洲 21.814816 
3 红杉 25.000000 8 鼎晖 20.416666 
4 启明创投 24.133333 9 达晨创投 20.000000 
5 凯鹏华盈 22.600000 10 英特尔投资 18.545454 
表10  联合投资次数分布
合作次数 1 2 3 4 5
关系数 1310 174 64 16 10



































许多的好处，并有助于其网络地位的提高。                 ■
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